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Biitce performansindaki bozulma Mayis’taki fazlaya ragmen devam ediyor 15 Haziran 2023
Merkezi biitce Mayis’ta 119 milyar TL fazla verse de, 12-aylik birikimli acik

yiikselmeye devam etti. 2022’in mayis ayinda 144,0 milyar TL fazla veren merkezi Grafik 1: Merkezi Biitce dengesi/GSYH, 12 aylik

bitce, 2023’lin ayni ayinda 118,9 milyar TL fazla verirken, gecen seneki 161,9 0.0%

milyar TL’lik faiz disi fazlaya karsilik bu sene 221,6 milyar TL faiz-disi fazla verildi. -0.5%
Ocak-Mayis doneminde ise 263,6 milyar TL blitce agigi ve 25,7 milyar TL’lik faiz-disi -1.0%
fazla, gegen senenin aynidonemindeki 124,6 milyar TL blitge fazlasi ve 246,5 milyar 1.5%
TL'lik faiz-disi fazlaya gére 6nemli bir bozulmaya isaret ediyor. 2022 sonunda 139 2.0%
milyar TL seviyesindeki 12 aylik birikimli bltce agigi ise yikselisini stirdlirerek 527 255
milyar TL'ye ulasti. Ayni donemde faiz disi denge 100 milyar TL agik verirken, bir 0%
defaya mahsus gelirlerin dislandig IMF tanimli faiz-disi denge de 274 milyar agik .
vermis goriiniyor. o

Faiz-digi harcamalardaki cok hizli artis siirerken, KDV ve OTV ile birlikte ek =~ 5%
kurumlar vergisi tahsilatlar biitce performansini kurtardi. Mayis ayinda faiz-disi = 28 S-S =ScS=ScSSZ=SZ8Z8=ZsS=82
harcamalarda yillk nominal artis %110’u bulurken, bunun detaylarinda cari
transferlerdeki artis %134, sermaye harcamalarindaki artis %149’u buluyor. Buna
ek olarak, Mayis’ta faiz harcamalarinin da %437 gibi bir artigla 103 milyar TL’ye
ulasmasi da bitceyi olumsuz etkilemis. Harcama tarafindaki bu olumsuz goériiniime Exafiieidbalzadigiigense D I Saylik

karsin, gecici Kurumlar Vergisi édemeleri ve giiclii i¢ talebe bagli olarak KDV ve OTV 2%

2.0%
tahsilatlarinin yilik nominal %72 ve %104 artmasi, bu etkiyi telafi etmig gortiniyor. 1.5%
Kurumlar Vergisi tahsilatindaki artista, gegcen sene yapilan bir yasal diizenlemeyle 1.0%
normalde subat ayinda yapilan KV 4. Taksit ddemelerinin mayis ayina sarkmasinin 0.2%

payindan da bahsetmek lazim. Mayis ayinda verilen bitce fazlasina ragmen, Ocak- EEE i) W
Mayis déneminde faiz-disi harcamalarindaki yillik %96’lik artisa karsilik, vergi -1.0%
gelirlerindeki artisin %56’da kalmasi, biitce performansindaki olumsuz gidisati :12:33
Ozetliyor. -2.5%
-3.0% Maliye Tammbh
EYT diizenlemesi, secim vaatleri ve depremin yaratacagi harcamalar nedeniyle j;x —— IMF Tanim
biitce acigi yiikselmeye devam edecek. Oniimizdeki dénemde, secimler oo oNmmYtamee~~Eeo2g RSN
dncesinde en diisiik emekli maasinin 7.500 TL'ye, en disik memur maasinin CE BT ETSTETSTETETETS T8RS
22.000 TL’'ye yikseltilmesi gibi cesitli secim vaatleri, Temmuz’da beklenen Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Gedik Yatirim

asgari Ucret artisi, EYT 6demeleri ve 6zellikle de depremlere bagli olarak
yeniden insa, altyapinin tamiri ve gecici barinma icin yapilacak harcamalar
bltceye cok dnemli bir yiik doguracak. Bunlarin disinda, gecen sene Rusya’ya .

dogalgaz édemelerinin ertelemesi ve TL'deki deger kaybi sonrasi KKM sistemi - o
Uzerinden de ek 6demeler séz konusu olacak. Bunlara karsilik, i¢ talepte

beklenen yavaslamaya bagli olarak vergi gelirleri de yilin ilk bolimindeki kadar o |

guclu olmayabilir. Bununla beraber, 6niimiizdeki aylarda gesitli vergi artislarina o

2023 sonu biitge agigl/GSYH oraninin %6,0’nin altinda kalmasinin oldukga zor 0%
gorindliginl soyleyebiliriz. Hatta TL’nin seyrine bagli olarak ortaya ¢ikacak
potansiyel KKM kaynakli d6demeler ve Rusya’ya dogalgaz ertelemesi nedeniyle
BOTAS’a yapilacak transferler dikkate alinirsa, bu oranin %7-8 araliginda Kaynak: Hazine ve Malive Bakanlig, Gedik Yatiim
gerceklesmesi de slrpriz olmayacaktir. Yeni Hazine ve Maliye Bakani Mehmet

Simsek’in de isaret ettigi lizere hiikiimetin yakinda yayinlayacag Ek Blitce bu

konuda daha net bir fikir verecektir.

gidilmesi kuvvetle muhtemel goériinlyor. Acikgasl, yukarida bahsi gecen 4% P R
harcama kalemlerine ve potansiyel vergi artislarina iliskin belirsizlikler butce 3%
aciginailiskin net bir tahminde bulunmayi fazlasiyla zorlastiriyor. Ancak, tiim bu 28 0% 11% 1 0p | 11% 1 I I
faktorleri birlikte degerlendirdigimizde, sene basinda %3,5 olarak 6ngoriilen 186
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TABLO 1: Merkezi Hiikiimet Biitcesi (Milyar TL)

May!

2022 nom. deg reeldeg nom. deg reel. deg
Gelirler 549.4 317.8 72.9% 23.9% 1,612.1 1,084.4 48.7% -0.1% 3,330.1
Vergi Gelirleri 507.4 289.7 75.1% 25.5% 1,371.2 881.2 55.6% 4.6% 2,843.3
Dogrudan Vergiler 305.8 177.3 72.5%  23.6% 513.5 3885 32.2% -11.2% 1.015.5
Gelir vergisi 48.2 242 99.1%  42.6% 2131 117.0 82.2%  22.4% 452.6
Kurumlar vergisi 255.7 152.0 68.3%  20.6% 280.7 2594 8.2% -27.3% 528.8
Miulkiyet Gzerinden alinan vergiler 1.8 1.1 65.2%  18.4% 19.8 12.2 62.5% 9.2% 34.2
Dolayh Vergiler 242.1 1304 85.7%  33.0% 1.011.2 564.4 79.2%  20.4% 2,148.1
KDV 296 172 71.6%  22.9% 128.7 65.7 96.0%  31.7% 238.2
oTv 62.4 30,6 103.9% 46.1% 2513 1265 98.7%  33.5% 544.6
akaryakittan alinan 7.1 5.8 23.1%  -11.8% 32.3 283 14.1%  -23.3% 80.8
otomotivden alinan 350 126 177.0% 98.4% 125.1 45.2 176.7% 85.9% 247.0
Ithalden alinan KDV 68.2 437 56.1%  11.9% 2933 2001 46.6% -1.5% 672.2
GUmrik vergisi 1.7 57 106.1%  47.6% 44.6 26.7 66.9%  12.2% 96.9
Diger (islem vergileri) 282 148 90.1%  36.2% 135.9 72.0 88.9%  26.9% 268.3
Vergi-disi Gelirler 42,0 28.0 49.8% 7.3% 241.0 203.2 18.6% -20.3% 486.8
Genel bitge 348 245 42.0% 1.7% 195.1 179.8 85% -27.1% 402.6
Ozel bitgeli idarel. & duzen.kur. 7.3 3.6 103.9% 46.1% 45.9 234 95.9%  31.6% 84.2
Harcamalar 430.5 173.8 147.7% 77.5% 1,875.7 959.8 95.4%  31.3% 3,857.4
Faiz harcamalan 102.7 179 473.4% 310.8% 2379 121.9 95.2% 31.1% 426.9
Faiz-digi harcamalar 327.8 1559 110.3% 50.7% 1,637.8 837.9 95.5% 31.3% 3,430.5
Personel ve prim demeleri 100.5 47.1 113.4%  52.9% 519.1  250.7 107.1%  39.1% 980.5
Mal ve hizmet alimlar 33.8 203 66.4% 19.2% 135.6 66.4 104.2%  37.2% 326.3
Cari transferler 150.6 644 133.8% 67.5% 790.1 383.4 106.1% 38.5% 1,532.9
SGK'ya transferler 62.0 261 137.7% 70.3% 299.3  154.7 93.5% 30.1% 547.8
Yatirimlar 32.7 12.7 157.2% 84.2% 153.1 50.7 202.2% 103.0% 427.7
Sermaye harcamalan 26.2 10.5 149.2% 78.5% 108.0 46.6 131.8% 55.8% 337.8
Sermaye transferleri 6.5 2.2 nm. n.m. 45.2 4.1 n.m. n.m. 89.9
Diger (Borg verme) 102 11.3 -10.2%  -35.6% 39.8 86.7 -54.1%  -69.1% 163.1
BUTCE DENGESI 118.9 144.0 n.m. n.m. -263.6 124.6 n.m. n.m. -527.3
FAIZ DISI DENGE 221.6 161.9 n.m. n.m. -25.7  246.5 n.m. n.m. -100.4
Faiz Dist Denge (IMF tanimli) 213.1 156.8 -106.9 1433 -274.0

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatirnm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirnm Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez;
icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatinnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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